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ABSTRACT 
 
Companies need capital to keep going and growing. The capital used by the company can come from within and 
outside the company. Sources of funds that are investments in shares sold to the public are referred to as external 
sources of funds. Capital markets provide facilities for investors and issuers to interact the sale and purchase, 
the capital market also serves to provide opportunities for investors as an alternative means of investment by 
investing their capital in financial instruments. The purpose of this research is to determine the development of 
the company's financial condition in terms of fundamental variables and stock prices. Based on the purposive 
sampling technique is to obtained 3 company to become the sample of this research. The data are financial 
statements from IDX for 2013-2015. This research’s result shows that PT. Sement Indonesia (Persero), Tbk 
(SMGR) stocks is in overvalued position, while stocks of PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk (INTP) and PT. 
Holcim Indonesia, Tbk (SMCB) is in an undervalued position. The right investment decision is to sell the stock. 
While the right decision for stocks of PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk (INTP) and PT. Holcim Indonesia, 
Tbk (SMCB) is buy the stocks. 
 
Keywords: fundamental analysis, stock price reasonableness, investment decision making. 
 
ABSTRAK 
 
Perusahaan memerlukan modal agar dapat terus berjalan dan berkembang. Modal yang digunakan oleh 
perusahaan dapat berasal dari dalam dan luar perusahaan. Sumber dana yang bersifat penyertaan saham yang 
dijual kepada masyarakat disebut juga dengan sumber dana eksternal. Pasar modal juga berfungsi memberikan 
peluang bagi investor sebagai alternatif sarana investasi dengan cara menanamkan modalnya pada instrumen 
keuangan. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui perkembangan kondisi keuangan perusahaan 
ditinjau dari variabel fundamental dan mengetahui kewajaran harga saham dalam menentukan keputusan investasi 
dengan menggunakan analisis fundamental melalui pendekatan Price Earning Ratio (PER) pada perusahaan sub 
sektor semen tahun 2013-2015 sebanyak 5 perusahaan. Berdasarkan teknik purposive sampling diperoleh 3 
perusahaan yang menjadi sampel penelitian. Data yang digunakan adalah laporan keuangan dari BEI periode 
2013-2015. Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa saham PT. Semen Indonesia (Persero), Tbk (SMGR) berada 
pada posisi overvalued, sedangkan saham PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk (INTP) dan PT. Holcim 
Indonesia, Tbk (SMCB) berada pada posisi undervalued. Keputusan investasi yang tepat adalah menjual saham 
tersebut. Sedangkan keputusan yang tepat untuk saham PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk (INTP) dan saham 
PT. Holcim Indonesia, Tbk (SMCB) adalah membeli saham-saham tersebut. 
 
Kata kunci: analisis fundamental, kewajaran harga saham, pengambilan keputusan investasi  
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PENDAHULUAN 
Pengambilan keputusan investasi penting bagi 
investor untuk mengetahui nilai intrinsik dan nilai 
pasar saham yang akan dipilih kemudian 
membandingkan kedua nilai tersebut,dengan 
membandingkan kedua nilai tersebut maka investor 
dapat menentukan keputusan dalam investasi saham. 
Bila saham yang diinginkan investor dianggap 
overvalued, investortidak perlu terburu-buru 
membeli saham tersebut, sebab nilai pasarnya lebih 
mahal dari nilai instrinsik. Bila saham yang dimiliki 
investor dinilai undervalued maka investor tidak 
perlu menjual saham miliknya, sebab nilai pasar 
lebih rendah dari nilai intrinsik dan dapat 
menimbulkan kerugian. Investor dapat menjual 
saham yang dimiliki setidaknya saat nilai pasar 
sesuai dengan nilai instrinsik saham yang dimiliki. 
Semen adalah komoditas yang strategis bagi 
Indonesia. Sebagai negara yang terus melakukan 
pembangunan, semen menjadi sesuatu yang mutlak. 
Terlebih untuk beberapa tahun ke depan ini 
pembangunan infrastruktur semakin ditingkatkan 
maka akan berpengaruh terhadap industri semen 
domestik. Berdasarkan berita yang dirilis oleh 
www.bisnis.com (diakses pada tanggal 29 Agustus 
2016, pukul 15:30 WIB) Industri semen pada tahun 
2016 konsumsi semen dalam negerimeningkat 
12,6% dari 4,54 juta ton pada bulan April menjadi 
5,13 juta ton pada bulan Mei. Penjualan tersebut 
meningkat 3% dibandingkan pada periode yang 
sama tahun lalu. 
Berdasarkan tabel Penjualan Semen di Indonesia 
Periode 2008-2016  penjualan semen di Indonesia 
mengalami peningkatan dari tahun ketahun. Pada 
tahun 2014 penjualan semen sebesar 
789.900.000.000 rupiah, jika dibanding dengan 
tahun 2013 penjualan semen mengalami 
peningkatan. Tahun 2015 penjualan semen 
mengalami peningkatan menjadi 812.215.000.000 
rupiah. 
Berdasarkan tabel Earning per Share (EPS) dan 
Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Semen yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 
2013-2015, earning per share (EPS) dan harga 
saham perusahaan sub sektor semen tahun 2014 rata 
rata mengalami peningkatan. Menurut Houston and 
Brigham (2006:110) “Laba per lembar saham atau 
EPS adalah kemampuan perusahaan untuk 
mendistribusikan pendapatan yang diperoleh kepada 
pemegang sahamnya”. Semakin tinggi kemampuan 
perusahaan untuk mendistribusikan pendapatan 
kepada pemegang saham maka semakin 
besarkeberhasilan usaha yang dilakukannya.Situasi 
tersebut menjadi pertimbanganbagi para investor 
dalampengambilan keputusan investasi. 
Alasan pemilihan subsektor semen karena 
potensi perkembangan industri semen di Indonesia 
untuk beberapa tahun ke depan masih sangat baik. 
Hal tersebut ditunjang olehkebutuhansemen nasional 
dan penjualan semen di Indonesia yang semakin 
meningkat.Pelaksanaan proyek infrastruktur oleh 
pemerintah juga menjadi salah satu pendorong 
potensi perkembangan industri semen di 
Indonesia.Berdasarkan data yang dilansir Asosiasi 
Semen Indonesia (http://www.apbi-icma.org/) pada 
tahun 2015, terdapat sejumlah proyek infrastruktur 
sampai dengan tahun 2019 yakni Jalan baru dan tol 
sepanjang 3.350km,rencana pembangunan jalan tol 
sepanjang 419,56 km pada tahun 2015 (Di Sumatra, 
Jawa, Kalimantan, dan Papua) dan Pembangunan 
program 5,5 juta rumah swadaya untuk masyarakat 
berpenghasilan rendah (MBR) serta rusunawa 5.257 
twinblok. 
Dari uraian yang telah dikemukakan maka 
peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan 
judul “Analisis Fundamental dengan Pendekatan 
Price Earning Ratio (PER) untuk Menilai 
Kewajaran Harga Saham sebagai Dasar 
Pengambilan Keputusan Investasi (Studi pada 
Subsektor Semen yang listing di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 2013-2015)” 
 
KAJIAN PUSTAKA 
A. Investasi 
Investasi adalah aktivitas menanamkan 
sejumlah dana jangka panjang pada suatu aset 
dengan harapan akan mendapat keuntungan 
dikemudian hari. Sunariyah (2006:4) 
Tujuan investasi adalah perencanaa masa depan 
bagi masyarakat untuk mendapatkan kehidupan yang 
lebih baik dimasa depan atas timbal balik investasi 
yang dilakukan. Tujuan investasi bagi perekonomian 
negara yakni dapat menekan laju inflasi serta dapat 
menghemat pajak pada suatu Negara. Tandelilin 
(2010:8) 
Investasi adalah penanaman modal jangka 
panjang oleh investor dengan harapan akan 
memperoleh keuntungan dari modal yang 
diinvestasikan pada masa yang akan datang dengan 
cara menginvestasikan sejumlah dana pada berbagai 
aset. Aset aset tersebut berupa aktiva riil dan 
investasi berupa surat-surat berharga.  
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B. Pasar Modal 
Pasar modal merupakan pasar terorganisir yang 
memperdagangkan berbagai instrumen keuangan 
jangka panjang. Pasar modal juga menjadi wadah 
bertemunya pemilik dana (investor) dengan pihak 
yang memerlukan dana (emiten). Lubis (2008:7) 
Pasar modal memiliki peran yang penting dalam 
mendorong perekonomian suatu negara, karena 
pasar modal menyediakan fasilitas yang mampu 
mempertemukan pihak pemilik dana dengan pihak 
yang membutuhkan dana, selain itu pasar modal 
memberikan kemungkinan dan kesempatan untuk 
memperoleh imbalan (return) bagi pemilik dana, 
sesuai karakteristik investasi yang dipilih 
Instrumen pasar modal adalah semua surat 
berharga yang diperjualbelikan melalui pasar modal. 
Instrument pasar modal yang mempunyai berbagai 
produk seperti saham, obligasi, right, waran, dan 
reksadana, dapat dijadikan alternatif investasi 
dengan memiliki kelebihan-kelebihan tersendiri 
pada instrumen pasar modal. Anoraga dan Piji 
(2006:54) 
C. Saham 
Saham merupakan surat bukti kepemilikan atas 
aset-aset perusahaan yang menerbitkan saham 
dengan memiliki saham suatu perusahaan, maka 
investor akan mempunyai hak terhadap pendapatan 
dan kekayaan perusahaan, setelah dikurangi dengan 
pembayaran semua kewajiban perusahaan 
(Tandelilin, 2010:18). 
Saham dikelompokan menjadi dua yaitu saham 
biasa (common stock) dan saham preferen (preferen 
stock). Saham biasa merupakan saham yang 
digunakan untuk menarik dana dari masyarakat, 
pemilik saham ini mempunyai hak untuk 
memperoleh dividen, sepanjang perseroan 
mempunyai keuntungan pada likuidasi perseroan. 
(Sundjaja dan Barlian, 2003:53). Perbedaan antara 
kedua jenis saham antara lain terletak pada hak 
memperoleh dividen dan pembagian kekayaan pada 
saat likuidasi serta hak suara pada rapat pemegang 
saham. Seluruh aktifitas transaksi jual beli saham 
dilakukan di pasar modal. 
Dividend dan capital gain adalah keuntungan 
yang akan diperoleh dalam investasi saham. Investor 
diharapkan dapat mempertimbangkan kemungkinan 
risiko yang akan dihadapi disamping keuntungan 
yang akan diperoleh dari investasi saham yaitu tidak 
mendapatkan dividen, capital loss, perusahaan 
bangkrut atau dilikuidasi, saham dikeluarkan dari 
bursa dan saham dihentikan sementara (suspense).  
D. Analisis Penilaian Saham 
Analisis saham diperlukan bagi investor untuk 
menentukan apakah saham-saham yang akan dipilih 
akan memberikan tingkat return yang sesuai yang 
diharapkan. Salah satu indikator yang dijadikan 
fokus bagi para investor dalam berinvestasi adalah 
melihat pergerakan harga atau nilai saham dipasar.   
Rasio adalah alat yang dapat digunakan untuk 
menjelaskan hubungan antara dua macam data 
finansial. Rasio menggambarkan hubungan atau 
perimbangan (Mathematic relationship) antara suatu 
jumlah tertentu dengan jumlah yang lain” 
(Sawir,2005:6). Analisis rasio keuangan adalah 
“perhitungan rasio-rasio untuk menilai keadaan 
keuangan perusahaan dimasa lalu, saat ini dan 
kemungkinannya dimasa yang akan datang” 
(Syamsuddin, 2007:37). Dari hasil analisis rasio 
keuangan akan diketahui kondisi kinerja perusahaan 
yang bersangkutan. 
Penilaian saham menurut pendekatan 
fundamental dilakukan dengan menggunakan teknik 
analisis rasio, rasio-rasio keuangan yang digunakan 
adalah sebagai berikut: 
a. Earning per Share (EPS) 
b. Dividend per Share (DPS) 
c. Return On Equity (ROE) 
d. Dividend Payout Ratio (DPR) 
e. Price Earning Ratio (PER) 
Analisis fundamental merupakan analisis yang 
digunakan untuk mengetahui kinerja perusahaan dan 
keadaan kesehatan suatu perusahaan. Terdapat dua 
pendekatan dalam analisis fundamental, yaitu 
pendekatan nilai sekarang (Present value) dan price 
earning ratio (PER). Pendekatan nilai sekarang 
(Present value) beranggapan bahwa nilai intrinsik 
saham merupakan total nilai sekarang dari seluruh 
aliran kas yang akan diterima selama periode 
pemegang saham (holding period), sedangkan 
pendekatan price earning ratio (PER) berdasarkan 
pada hasil yang diharapkan pada perkiraan laba per 
lembar saham yang akan diterima. 
Penilaian harga saham dilakukan dengan cara 
membandingkan harga pasar saham pada saat 
penutupan akhir tahun (Close Price) dengan nilai 
intrinsik saham sehingga akan diketahui harga saham 
tersebut wajar, terlalu murah, atau terlalu mahal. 
Informasi tersebut dapat digunakan sebagai dasar 
penentuan keputusan investasi di pasar modal.  
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METODE PENELITIAN 
A. Jenis Penelitian 
Jenis penelitian yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah deskriptif dengan pendekatan 
kuantitatif. Tujuan penelitian ini adalah untuk 
menggambarkan suatu kondisi atau keadaan tertentu 
pada hal yang dideskripsikan, yaitu penilaian saham 
sektor semen dengan menggunakan analisis Price 
Earning Ratio (PER) dalam penentuan keputusan 
investasi. 
B. Fokus Penelitian   
Fokus dalam penelitian adalah sebagai berikut: 
a. Variabel fundamental meliputi EPS (Earning per 
Share), ROE (Return on Equity), DPS (Dividend 
per Share), DPR (Dividend Payout Ratio), PER 
(Price Earning Ratio). 
b. Menilai kewajaran harga saham dan mengambil 
keputusan untuk membeli, menahan atau menjual 
saham.   
C. Lokasi Penelitian  
Penelitian ini dilakukan di pojok BEI (IDX 
Corner) Fakultas Eknomi Universitas Brawijaya 
yang beralamat di Jalan MT. Haryono 165 Malang. 
Alasan ditetapkannya Pojok BEI (IDX Corner) 
sebagai tempat penelitian adalah dengan 
pertimbangan data data yang dibutuhkan dalam 
penelitian tersedia secara lengkap dan akurat di 
pojok BEI (IDX Corner).  
D.  Analisis Data 
Analisis data dalam penelitian ini menggunakan 
metode analisis kuantitatif. “Metode kuantitatif 
dapat diartikan sebagai metode penelitian yang 
berlandaskan pada filsafat positivisme, bersifat 
obyektif, terukur, rasional dan sistematis” 
(Sugiyono, 2007:13). Adapun tahap-tahap dalam 
analisis data dalam penelitian ini, yaitu: 
a. Mendeskripsikan perkembangan kondisi 
keuangan perusahaan ditinjau dari variabel 
fundamental yang meliputi: EPS, DPS, ROE, 
DPR, PER. 
b. Melakukan penilaian kewajaran harga saham dan 
menentukan keputusan investasi. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Perkembangan Kondisi Keuangan 
Perusahaan ditinjau dari Variabel 
Fundamental 
Perkembangan kondisi keuangan perusahaan 
ditinjau dari variabel fundamental perusahaan adalah 
sebagai berikut: 
a. Return on Equity (ROE)  
Return on Equity tertinggi dari perusahaan-
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 dan 2014 
dimiliki oleh PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk 
dengan 24,56% dan 22,29%. Pada tahun 2015 Return 
on Equity tertinggi dimiliki oleh PT. Indocement 
Tunggal Prakasa Tbk dengan 18,25%. Return on 
Equity terendah dari perusahaan-perusahaan yang 
diteliti pada tahun 2013 sampai 2015 dimiliki oleh 
PT. Semen Holcim Indonesia Tbk dengan 10,86% 
pada tahun 2013, 7,64% pada tahun 2014 dan -2,60% 
pada tahun 2015. Rata-rata Return on Equity dari 
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 sebesar 
19.08% dan terdapat dua perusahaan dengan Return 
on Equity di atas rata-rata yaitu PT. Semen Indonesia 
(Persero) Tbk dan PT. Indocement Tunggal Prakasa 
Tbk. Rata-rata Return on Equity dari perusahaan 
yang diteliti pada tahun 2014 sebesar 17,07% dan 
terdapat dua perusahaan dengan Return on Equity di 
atas rata-rata yaitu PT. Semen Indonesia (Persero) 
Tbk dan PT. Indocement Tunggal Prakasa Tbk. Rata-
rata Return on Equity dari perusahaan yang diteliti 
pada tahun 2015 sebesar 12,37% dan terdapat dua 
perusahaan dengan Return on Equity di atas rata-rata 
yaitu PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk dan PT. 
Indocement Tunggal Prakasa Tbk. 
b. Dividen Payout Ratio(DPR) 
Dividen Payout Ratio tertinggi dari perusahaan-
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 dan 2015 
dimiliki oleh PT. Holcim Indonesia Tbk dengan 
68,38% yakni sebesar 72,43% pada tahun 2013 dan 
sebesar 65,63% pada tahun 2015, sedangkan pada 
tahun 2014 Dividen Payout Ratio tertinggi dimiliki 
oleh PT. Indocement Tunggal Prakasa Tbk yakni 
sebesar 94,29%. Dividen Payout Ratio terendah dari 
perusahaan-perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 
dimiliki oleh PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk 
yakni sebesar 45.00%. Sedangkan pada tahun 2014 
Dividen Payout Ratio terendah dimiliki oleh PT. 
Holcim Indonesia Tbk yakni sebesar 38,98. Pada 
tahun 2015 Dividen Payout Ratio terendah dimiliki 
oleh PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk sebesar 
35,07%. Rata-rata Dividen Payout Ratio dari 
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 sebesar 
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61,19% dan terdapat dua perusahaan dengan Dividen 
Payout Ratio di atas rata-rata yaitu PT. Indocement 
Tunggal Prakasa Tbk dan PT. Holcim Indonesia Tbk. 
Rata-rata Dividen Payout Ratio dari perusahaan yang 
diteliti pada tahun 2014 sebesar 57,76% dan terdapat 
dua perusahaan dengan Dividen Payout Ratio di 
bawah rata-rata yaitu PT. Semen Indonesia (Persero) 
dan PT. Holcim Indonesia Tbk. Rata-rata Dividen 
Payout Ratio dari perusahaan yang diteliti pada 
tahun 2015 sebesar 46,90% dan terdapat dua 
perusahaan dengan dividen payout ratio di bawah 
rata-rata yaitu PT. Semen Indonesia (Persero) dan 
PT. Indocement Tunggal Prakasa. 
c. Earning per Share (EPS) 
Earning per Share tertinggi dari perusahaan-
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 sampai 
tahun 2015 dimiliki oleh PT. Indocement Tunggal 
Prakasa Tbk dengan Rp 1.361,02 pada tahun 2013, 
Rp 1.431,82 pada tahun 2014 dan Rp 1.183,48 pada 
tahun 2015. Earning per Share terendah dari 
perusahaan-perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 
sampai 2015 dimiliki oleh PT. Holcim Indonesia 
(Persero) Tbk. Rata-rata Earning per Share dari 
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 sampai 
tahun 2015 adalah sebesar Rp 796,88 pada tahun 
2013, Rp 819,13 pada tahun 2014, dan Rp 656,20 
pada tahun 2015. Terdapat dua perusahaan dengan 
Earning per Share di atas rata-rata selama tahun 
2013 sampai tahun 2015 yaitu PT. Indocement 
Tunggal Prakasa Tbk dan PT. Semen Indonesia 
(Persero) Tbk. 
d. Dividen per Share (DPS) 
Dividen per Share tertinggi dari perusahaan-
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 sampai 
2015 dimiliki oleh PT. Indocement Tunggal Prakasa 
Tbk dengan Rp 900,00 pada tahun 2013, Rp 1.350,00 
pada tahun 2014 dan Rp 415,00 pada tahun 2015. 
Dividen per Share terendah dari perusahaan-
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 sampai 
2015 dimiliki oleh PT. Holcim Indonesia Tbk. Rata-
rata Dividen per Share dari perusahaan yang diteliti 
pada tahun 2013 dan 2014 adalah sebesar Rp 465,81 
pada tahun 2013 dan Rp 586,45 pada tahun 2014, 
terdapat dua perusahaan dengan Dividen per Share 
di atas bawah yaitu PT. Semen Indonesia (Persero) 
Tbk dan PT. Holcim Indonesia (Persero) Tbk. Rata-
rata Dividen per Share dari perusahaan yang diteliti 
pada tahun 2015 adalah sebesar 244,97. Pada tahun 
2015 terdapat dua  perusahaan dengan Dividen per 
Share di atas rata-rata yaitu PT. Semen Indonesia 
(Persero) Tbk dan PT. Indocement Tunggal Prakasa 
Tbk. 
e. Price Earning Ratio(PER) 
Price Earning Ratio (PER) merupakan 
tanggapan pasar terhadap kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba. Berdasarkan tabel 17 
Price Earning Ratio tertinggi dari perusahaan-
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 sampai 
2015 dimiliki oleh PT. Holcim Indonesia Tbk 
dengan 18,31 kali pada tahun 2013, 22,04 kali pada 
tahun 2014 dan 43,54 kali pada tahun 2015. Price 
Earning Ratio terendah dari perusahaan-perusahaan 
yang diteliti pada tahun 2013 adalah PT. Indocement 
Tunggal Prakasa dengan 14,69 kali sedangkan tahun 
2014 sampai dengan 2015 Price Earning Ratio 
terendah dimiliki oleh PT. Semen Indonesia 
(Persero) Tbk. Rata-rata Price Earning Ratio dari 
perusahaan yang diteliti pada tahun 2013 sampai 
tahun 2015 sebesar 16,21 pada tahun 2013, 19,41 
pada tahun 2014, dan 25,79 Terdapat dua perusahaan 
dengan Price Earning Ratio di bawah rata-rata yaitu 
PT. Indocement Tunggal Prakasa Tbk dan  PT. 
Semen Indonesia (Persero) Tbk.  
 
B. Penilaian Kewajaran Saham dan Menentukan 
Keputusan Investasi 
Setelah nilai intrinsik saham diketahui maka 
selanjutnya adalah menilai kewajaran harga saham 
dengan cara membandingkan nilai intrinsik saham 
dengan harga pasar saham (closing price). Hasil 
perbandingan akan menentukan kondisi saham 
tersebut dalam posisi overvalued, undervalued, atau 
correctlyvalued. Berikut adalah tabel perbandingan 
antara nilai intrinsik saham dengan harga pasar saham 
(closing price). 
Tabel 1. Perbandingan Nilai Intrinsik dan Harga 
Saham subsektor Semen. 
Kode Perusahaan 
Nilai Intrinsik 
Saham 
Close Price 
(Tahun 2015) 
Kondisi 
Saham 
SMGR Rp. 11.397,46 Rp. 11.400,00 Overvalued 
INTP Rp. 24.068,50 Rp. 22.325,00 Undervalued 
SMCB Rp. 1010,91 Rp. 995,00 Undervalued 
Sumber: data diolah (2017) 
 
Dapat diketahui dua sampel penelitian yang 
berada dalam posisi undervalued yaitu Indocement 
Tunggal Prakasa, Tbk (INTP) dan PT. Holcim 
Indonesia, Tbk. Hal ini dikarenakan nilai intrinsik 
lebih besar dari pada harga pasar saham. Perusahaan 
yang berada pada posisi overvalued adalah  PT. 
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Semen Indonesia (Persero), Tbk, posisi overvalued  
adalah  kondisi dimana nilai intrinsik lebih kecil dari 
pada harga pasar saham. 
Tabel 2. Pengambilan Keputusan Investasi Saham 
pada Subsektor Semen 
Kode Perusahaan Kondisi Saham Keputusan Investasi 
SMGR Overvalued Menjual Saham 
NTP Undervalued Membeli Saham 
SMCB Undervalued Membeli saham 
Sumber: data diolah (2017) 
 
Berdasarkan Tabel 2, diperoleh keputusan 
investasi pada ketiga saham perusahaan subsektor 
semen periode penelitian 2013 sampai dengan tahun 
2015. Perbandingan antara nilai intrinsik saham 
dengan harga pasar saham (closing price) PT. Semen 
Indonesia (Persero), Tbk menunjukkan bahwa saham 
perusahaan dalam kondisi overvalued dan keputusan 
yang dapat diambil oleh calon investor adalah 
dengan memutuskan untuk menjual jika telah 
memiliki saham tersebut dan apabila belum memiliki 
saham tersebut maka keputusan yang sebaiknya 
diambil adalah tidak membeli terlebih dahulu saham 
tersebut. Perbandingan antara nilai intrinsik saham 
dengan harga pasar saham atau closing price PT. 
Indocement Tunggal Prakasa, Tbk menunjukkan 
bahwa saham perusahaan dalam kondisi undervalued 
dan keputusan yang dapat diambil oleh calon 
investor adalah dengan memutuskan untuk membeli 
saham tersebut dan jika investor telah memiliki 
saham tersebut maka keputusan yang sebaiknya 
diambil adalah menahan saham tersebut dengan 
harapan dikemudian hari harga saham tersebut akan 
naik. Perbandingan antara nilai intrinsik saham 
dengan harga pasar saham PT. Holcim Indonesia, 
Tbk menunjukkan bahwa saham perusahaan dalam 
kondisi undervalued yang dinilai murah dan 
keputusan yang dapat diambil oleh calon investor 
adalah dengan memutuskan untuk membeli saham 
tersebut dan jika investor telah memiliki saham 
tersebut maka keputusan yang sebaiknya diambil 
adalah menahan saham tersebut dengan harapan 
harga saham tersebut akan naik dikemudian hari. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan 
Dari hasil analisis data yang telah dilakukan, 
dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 
1. Berdasarkan penilaian kewajaran saham 
perusahaan dengan menggunakan analisis 
fundamental melalui pendekatan PER pada 
perusahaan subsektor semen tahun 2013-2015 
dapat diketahui bahwa saham PT. Semen 
Indonesia (Persero), Tbk berada pada posisi 
overvalued yaitu nilai intrinsik saham lebih kecil 
dari pada nilai pasar saham. Perusahaan yang 
harga sahamnya berada dalam kondisi 
undervalued  yaitu PT. Indocement Tunggal 
Prakasa, Tbk dan PT. Holcim Indonesia, Tbk 
yaitu nilai intrinsik lebih besar dari pada nilai 
pasar saham. 
2. Berdasarkan hasil perhitungan yang telah 
dilakukan, keputusan investasi yang dapat 
diambil adalah dengan membeli atau menahan 
saham PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk dan 
PT. Holcim Indonesia, Tbk. Sementara untuk 
saham PT. Semen Indonesia, Tbk keputusan yang 
dapat diambil adalah dengan menjual atau tidak 
membeli terlebih dahulu saham tersebut. 
 
B. Saran 
1. Analisis fundamental dengan pendekatan PER 
lebih tepat digunakan bagi calon investor saham 
dengan tujuan  investasi jangka panjang, 
sedangkan bagi calon investor saham dengan 
tujuan investasi jangka pendek dan lebih 
mengutamakan untuk memperoleh capital gain 
lebih tepat menggunakan analisis teknikal untuk 
memprediksi pergerakan harga saham. 
2. Nilai intrinsik saham dalam analisis fundamental 
dengan pendekatan Price Earning Ratio 
(PER)merupakan hasil dari estimasi yang berisi 
prediksi tentunya akan mengandungunsur 
ketidakpastian. Sebaiknya para calon investor 
lebih berhati-hati dalam mengambil keputusan 
investasi dengan mempertimbangkan kondisi 
internal maupun kondisi eksternal perusahaan. 
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